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摘 要 
I 
摘 要 
本文研究的房地产行业是关系到国泰民生的重点行业，已经受到了各界的关
注。房地产本身同时具有消费品和投资品的两种属性，对家庭消费的影响也同时
有促进和抑制两个反向的作用途径。为了更清楚地研究房价的增长对家庭消费的
影响，本文使用了中国居民收入调查项目（CHIP） 2002 年、2007 年和 2013 年
的城镇居民调查数据进行微观层面的实证分析，并创新性地利用“是否实施房产税”
这一政策性的二元变量作为 2013 年房价的工具变量，研究房价的上涨对城镇居民
家庭消费的影响效果，并利用调查样本中的家庭房屋产权类型的分类数据，进一
步探究了房价对不同类型家庭消费的异质性影响。实证结果表明，房价的上涨会
显著地促进城镇居民家庭消费的增长，但是这种正向的促进效果并不强烈——房
价增长 10%，城镇居民的家庭消费增长 1%左右。另外，在异质性研究中发现租房
家庭的非住房消费对房价的上涨并不敏感，且租房家庭为买房而储蓄的动机假设
不成立；城镇家庭拥有的房产数量不同，其消费行为对房价波动的敏感程度也不
同：对只有一套房的家庭，房价的上涨对他们家庭消费的影响显著为正；对有多
套房的家庭，房价上涨的正向作用则更强。与此同时，本文还发现，收入的不确
定性越大，城镇居民家庭的消费会越少，说明我国的城镇家庭有较强的防范风险
意识，财富增加的促进效应不能完全地发挥出来。 
 
关键词：房价；房产税；城镇居民家庭消费 
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ABSTRACT 
This study of the real estate industry is related to the whole citizens’ livelihood. 
The real estate itself has both consumer goods and investment’s properties. The impact 
on the consumption of the family also has two reverse directions. To deeply research 
how housing price do effect on consumption, this paper uses the China Household 
Income Survey (CHIP) of 2002, 2007 and 2013 to analyze the effect of housing price 
on consumption in the micro-level. Then we creatively construct an instrumental 
variable of "whether to impose property taxes" which is a binary variable to study 
furthermore. To further explore the heterogeneity of the effect of house prices on 
different types of household consumption, we use the classification data of family 
property types in the survey sample. The empirical results show that the rise in house 
price will significantly promote the growth of household consumption in urban 
households. But this positive effect is not strong that the house price increasing by 10% 
results in urban residents' household consumption increasing by about 1%. In addition, 
the heterogeneity study found that the non-housing consumption of the rental family is 
not sensitive to the house price fluctuation. And the assumption that the rental families 
have motivation to save for buying house is not true. Urban households’ consumption 
behaviors also have different sensitivity to fluctuations in house price with different 
number of real estate. The empirical results show that the rise of housing price 
promotes the overall consumption of urban households who own a house. However, the 
rise of housing price has no effect on the overall consumption of urban households who 
rent a house. For households which have one suit of house, the effect of housing price 
on consumption is significantly positive; for households which have two or more 
houses, the effect of housing price on consumption is much more positive. At the same 
time, this article also found that the greater the uncertainty of income, the less the 
consumption of urban households which indicates that China's urban families have a 
strong sense of risk prevention. The promotion effect can’t fully play out. 
 
Key Words: housing price; house property tax; consumption of residential households 
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第一章 绪论 
1.1 研究背景与意义 
1.1.1 研究背景 
房地产是关系到国泰民生的重点行业，受到了各界的关注。在 2015 年底，中
国房地产市场掀起了一场腥风血雨，一线城市的房价突然暴涨，引发上海市民连
夜排队买房的现象。就目前来看，中国的城市化趋势在加快，产业升级的需求也
在加剧，房地产行业受到了转型企业的关注，资本市场开始重新重视和评估房地
产市场，房地产逐渐成为了投资投机的重要手段。 
我国从 1998 年实施住房市场化改革以来，居民对商品房的需求逐渐火热起来，
房地产市场一派欣欣向荣的景象，至此，房价也开始逐渐上涨。但是房价的增长
速度却远远超过了工资的增长速度，例如，2000 年北京的平均房价是 3871 元/平
方米，此后的房价一路狂飙到 2015 年 12 月的 32131 元/平方米，上涨到了 2000
年的 8.3 倍；又如上海的房价收入比从 2001 年的 6 上涨到了 2015 年的 14，已经
远远超过 4-6的合理范围，房价的上涨对中国居民日常生活的影响也越来也明显。 
目前，房价过高的现象主要集中在一、二线城市和旅游性城市（如，厦门），
其中的原因可能包括以下三个方面：第一，土地供应受到国家控制，土地成本较
高，结构性地抬升了房价；第二，房地产限购，需求过剩哄抬价格；第三，地区
资源不平衡，一、二线城市的基础设施建设更加完善以及教育、企业、金融等资
源相对聚集的特点，使得这些地区的房地产需求过多。房地产的持续高增长，使
得房地产价值波动成为了影响家庭消费支出选择和收入分配的重要因素。中低收
入者将愈发感觉到房价带来的生活压力。房地产价值的增值对家庭的消费选择的
影响主要体现在以下两个方面：首先，对房地产持有者而言，房地产价值的增值
增加了所有者的总财富，从消费理论可知，财富的增加会直接增加自身的消费，
这就是财富效应增加消费的作用机制；另一方面，对无住房者而言，房价的上涨
会使得他们放弃或推迟买房的计划，从而增加他们的消费，另外，房价的上涨增
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加了他们的租房成本，从而会减少无房者的非住房消费。总而言之，房价的变化
对不同群体的影响存在异质性，例如，高收入和低收入家庭、租房和有房的家庭、
有一套房和有多套房的家庭等。 
为了调控房地产行业的供需矛盾和畸形的房价增长，政府出台了各种政策，
其中就包括房产税的试点开征：政策一， “限购令”，在房价过高的一、二线城市
以及前面提到的旅游城市，政府限制每个家庭的购房资质和购房数量，并将购买
第二套住房的条件和首付金额提升，以此来减少富人对房地产的投资或者投机，
降低房价过热的地区的需求，进一步缓解房价的畸形增长。政策二，建立保障性
住房（廉租房，经济适用房，公共租赁住房，定向安置房等）用以应对和解决低
收入家庭买房难的问题，缓解社会矛盾。政策三，政府控制信贷规模和信贷条件，
限制房地产企业和个人的投资热情。例如，在 2016 年中国人民银行和银监会规定，
首套房的房贷首付至少要达到 3 成，非限购城市首次购房首付至少是 2 成，第二
套住房购房的最低首付比例至少 4 成，一线城市购买第二套住房的房贷首付比例
主要以 5 成-7 成为主。政策四是本文重点要探讨的房产税改革。房产税是对房地
产所有者在持有环节开征的税目，旨在增加房地产投机者的投机成本，降低投机
者的投机热情，从而达到减少房地产需求的目的。并且，房产税能在长期增加地
方政府的税收收入和调整房地产市场的供需结构，是一种持久有效的税收政策。 
从已有的研究文献可知，房价与消费的研究难点之一在于如何避免内生性问
题：一般而言，高收入者会有高消费，高收入者又会去购买高房价的住房；低收
入者对应较低的消费，相应地去购买低房价的住房。除此之外，还可能存在很多
的共同原因造成房价和家庭消费之间的效应估计值出现偏差。为此，如果我们能
找到一个有效的工具变量，使得该变量外生于国内居民的消费行为，又与房价密
切相关，那么我们就能很好地克服这些观测不到或者很难观测的影响因素。在本
研究中，选取了政策层面是否开征房产税作为房价的工具变量。开征房产税是国
家宏观政策，外生于微观的居民消费行为，且在已有的研究中，已经证明了开征
房产税的政策与房价有显著的相关性。 
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1.1.2 研究意义 
住房同时具有消费和投资两个属性，是我国居民重要的资产配置途径。由万
得数据可知，美国 2015 年 GDP 构成中，私人消费占比高达 68%；中国 2015 年
GDP 构成中，居民消费支出占比只有 38%。可见，我国的居民消费仍有很大的增
长空间。在宏观经济不断下行，产能严重过剩的背景下，仅靠投资和出口已无法
保证经济的高速增长，必须充分刺激内需，宏观经济才能实现调结构的转型。当
房价处于合理范围之内，大部分人群的住房需求能够得到满足，居民消费能力才
能够充分释放。因此，研究房价对消费的影响机制，有利于政府从政策面调控房
价，促进消费，促进经济增长，具备重要的理论意义和政策意义。 
1.2 研究方法 
1.2.1 文献研究法 
通过阅读和分析国内外对房价和消费的研究文献，学习和理解西方现代消费
理论以及该领域最前沿的研究成果。本文搜集和整理了大量相关的研究文献，并
对这些文献的研究结论进行了总结，同时比较了国内外已有的研究成果，并指出
该研究领域的难点和已有研究的局限。通过文献研究法，整理出了房价对消费影
响的传导机制，总结了国内外学者对各个传导机制的研究结论，为后文的理论分
析和实证分析做了充分的铺垫。 
1.2.2 实证分析法 
实证分析部分在选择数据的类型上，使用的是家庭微观数据，更好地反映居
民消费行为。在分析中，分别考察了房价对总体城镇家庭样本和不同的房屋产权
类型城镇家庭样本的影响效果。实证分析的第一大部分用 OLS 回归和工具变量法
研究房价和城镇居民家庭消费的总体平均效应。第二部分利用分类数据，通过全
样本回归和分组回归全面深入的研究了房价对不同房屋产权类型的城镇家庭消费
的异质性影响。 
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1.2.3 比较分析法 
本文为了让研究结果更加可靠和准确，用不同的标准划分样本，并针对不同
样本建立对应的实证模型进行研究比较。具体包括不同产权类型家庭之间的比较，
不同收入性质之间的比较，不同年份的比较，不同计量方法之间的比较，等等。 
1.3 研究结论 
本文采用 OLS 回归方法对 2002 年和 2007 年 CHIP 样本数据进行处理，研究
发现房价的增长会显著增加城镇居民的家庭消费。同时，采用工具变量法对 2013
年 CHIP 最新数据进行补充研究，得到了相同的结论。研究还发现，房价增长对
城镇居民家庭消费支出的促进效果虽然显著，但是效果的强度较小。实证中，房
价每上涨百分之十，只会引起城镇居民家庭消费上涨 1.25%。 
研究还发现，房价的增长对于不相同的房屋产权类型的家庭消费影响效果不
同。房价上涨对租房家庭的消费影响不显著；对有房家庭的消费有显著的促进作
用；并且对有多套房的家庭，这种促进作用更加强烈。 
研究还加入收入性风险变量，结果表明，城镇居民家庭的消费会随着收入风
险的增加而减少，从另一个侧面反映了中国的社会保障体系的不完善，城镇居民
会为了防范未来的风险而增加储蓄，从而减少消费。 
1.4 论文的主要内容与章节安排 
本文主要分为八章： 
第一章是绪论，重点介绍了本文的选题背景和研究意义，概括了本文的研究
对象，归纳了本文的研究方法。 
第二章是文献综述，搜集和整理了国内有关房价对居民消费的研究文献，并
对这些文献的研究结论进行了总结，比较了国内前沿的研究成果，并指出目前在
房价与居民消费的研究领域存在的难点和已有研究的不足。通过文献研究法，整
理出了房价对居民消费行为影响的传导机制，总结了国内外学者对各种传导机制
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